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OSSZEFOGLALAS

Az Europai Unio kéornyezetpolitikdjaban a klimavaltozassal
Osszefiiggd tiveghdzhatdsu emisszio csokkentése kozponti helyet
foglal el
kornyezetgazdasagtani

Ugyanakkor — kevésbé  ismertek  azoknak a
eszkozoknek a mitkodése és  hatdsa,
amelyek képesek ezt a folyamatot hatékonyan befolydsolni. Ennek
érdekében tanulmanyoztuk az emisszio-kereskedelem gyakorlati
technikait.

kibocsatasi egységek kereskedelme a tézsdén is. Azonban még a

Magyarorszagon a kozelmultban megindult a
legtobb iigyletet brokereken keresztiil folytatjak le. Elterjedoben
van az elektronikus kereskedelem is, mely brokerekkel, illetve a
brokerek nélkiil is megvalosulhat. Ez utobbi lehetbség elonye, hogy
egyszerii és olcso, ellentétben a tézsde belépési koltségeivel.
Ertékelésiink a felszabadulé kvétak — hasznositiséhoz  kivant

segitséget nyujtani.
Kulcesszavak: CO,, emisszio-kereskedelem, tézsde, broker
SUMMARY

The environmental policy of the European Union focuses on
decreasing emission of greenhouse gases. However there is no
knowledge about the effect and the operation of the environmental
economic methods which could efficiently influence this process.
Therefore, practical emission trade was investigated. Recently, the
commerce of AUEs started to change in Hungary, as well. Most
transactions are made by a broker. Electronic commerce, which

can be made with or without a broker, is spreading. The benefit of

this form is that it is simple and cheap, in spite of the entrance fee
of the stock exchange. This study could help to utilize carbon
quotas in different types of commerce.

Keywords: CO,, emission trade, stock exchange, broker
BEVEZETES

A foldi légkor iiveghaz hatasaért kilonbozo
anyagok felel6sek, és ezek legnagyobb része
természetes eredetl. A foldi 1égkor természetes
iiveghaz hatdsa nélkiil a bioszféra valdszinilileg nem
alakulhatott volna ki, illetve nem lenne képes
fennmaradni, hiszen az atlagos felszini hdmérséklet
mintegy 33 Celsius fokkal lenne alacsonyabb a
mainal (IPCC, 1996). A 1égkdri széndioxid
koncentraci6 antropogén eredetli ndvekedésének
felismerése oOta az emberi tevékenységek altal
okozott éghajlatvaltozas valddi globalis problémava
nétte ki magat. Mara széles kdrben elfogadott nézet,
hogy a globalis éghajlatvaltozas megkezdddott, és
hogy ennek elsG6sorban az oka, hogy az emberi
tevékenységek  kovetkeztében — novekszik  az
iiveghazhatasti gazok (szén-dioxid (CO,), metan
(CHy), dinitrogén-oxid (N,0O), fluorozott

szénhidrogének (HFC), perfluorokarbonok (PFC),
kén-hexafluorid (SFe)) 1égkori koncentracioja.

Az iiveghazhatasi gazok a levegft nem
szennyezik, a helyi kdrnyezetszennyez6 hatasuk nem
jelentds. A kibocsatas-kereskedelem igy nemzetkozi
szinten is miikdddképes, hiszen az éghajlat megovasa
szempontjabol kozombos, hogy a gazkibocsatasra
Magyarorszagon, vagy Nagy-Britanniaban keriil sor.

Az Egyesiilt Nemzetek Szervezete 1992-ben Rio
de Janeciroban Osszehivta a II. Foldkonferencidt,
melyen elfogadtak az ENSZ Eghajlatviltozdsi
Keretegyezményt, amelyhez Magyarorszag is
csatlakozott (187 orszaggal egyiitt). A globalis
éghajlatvaltozds megfékezésére tett erdfeszitések
egyik legjelent6sebb mérfoldkove az 1997-ben alairt
¢és tavaly életbe 1épett Kyotoi Jegyzokionyv, amelyet
Magyarorszag is ratifikalt. A Kyot6i Egyezményben

a tagallamok vallaltdk, hogy iiveghazhatast
gazkibocsatasukat adott id0 alatt, meghatarozott
mértékben  csokkentik. A vildg legnagyobb

légszennyezéije, az Amerikai Egyesiilt Allamok nem
irta ald a Kyotoi Jegyzokonyvet. Az els6dleges
feladat az energiafogyasztas visszaszoritasa, a
termelés energiahatékonysaganak novelése,
els6sorban a kornyezet védelmének értelmében. A
Kyotoi JegyzOkonyv négy ugynevezett
»rugalmassagi mechanizmust” ismer el, amelyeket az
alairok a  vallalasok  teljesitése  érdekében
alkalmazhatnak. Ezek a buborék (bubble, Article 4.1)
egyiittes  végrehajtas (JI, joint implementation,
Article 6.1) a tiszta fejlesztés (CDM, clean
development mechanism, Article 12.2) és a
nemzetkozi kibocsatds kereskedelem (ET, emissions
trading, Article 17).

SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS

A megel6zés célja az éghajlatvaltozast okozd
UHG (iiveghazhatast gazok) kibocsatas csokkentés.
Eszkozei koziil a legfontosabbak:

1. Energiatakarékossag és az energiahatékonysag

javitasa

Az energiatermelés

fligg6ségének csokkentése

a) Tiizel6anyag valtés
energiahordozokon beliil

b) A karbon-semleges energiahordozokra valo
atallas

i. Megujulod energiak hasznositdsa

ii. Nukledris energia hasznositasa
UHG levalasztas, megk&tés, tarolas
a) Erddsités, mas természetes

fotoszintézissel
b) Mesterséges levalasztas és tarolas

2. fosszilis karbon-

a fosszilis

levéalasztas
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A legtobb  tanulmany a  90-es  évek
technologidinak ismeretében arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy az optimalis globalis valasz az
éghajlatvaltozasra elsésorban az erddsités a fejlodo
orszagokban és az energiatakarékossag,
energiahatékonysag novelése a fejlett orszagokban és
a volt tervgazdasagokban (Lesi és Pal, 2004).

A megujuldé energiatermelés jelenlegi sulya a
primer energiatermelési formak kozott vilagatlagban
mintegy 12-13%, amely az elmult néhany évtizedben
nem sokat valtozott. Mint azt a kovetkezd 1., 2.
abrak mutatjak, az OECD szakositott szervezete, a
Nemzetkdzi Energia Ugynokség (International
Energy Agency; IEA) prognoézisa szerint a kovetkezd
két  évtizedben nem varhatdé a  megljuld
energiatermelés nagyobb térnyerése sem a teljes
primer  energiatermelésen, sem a  villamos
energiatermelésen beliil.

1. abra: A vilag primer energiatermelése
(milli6 tonna olajegyenértékben, Mtoe)
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Figure 1: Primer energy production in the world
Year(1), other(2), biomass(3), water(4), nuclear(5), natural gas(6),

petroleum(7), coal(8), source(9)

2. abra: A vilag villamos energia termelésének
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Figure 2: Electricity produce in the world
Year(l), other(2), water(3), nuclear(4), natural gas(5),

petroleum(6), coal(7), source(8)

Tegylik fel, hogy a hatosdg Osszesen 2Q
szennyezést akar megengedni a két kibocsatobol allo
piacon, amit a 3. dbra is mutat. Mivel két termelének
szinte sohasem egyforma az elharitasi hatarkoltség
gorbéje, ezért ha mindkét vallalatnak kiilon-kiilon be
kellene tartania a Q kibocsatasi szintet, ahogyan az
egyedi kibocsatasi engedélyek esetén torténik, akkor
az A vallalat Qx-Q mennyiséggel csokkentené a

kibocsatasat, 6sszesen QTQ4 koltséggel. Ugyanennek
a Q kibocsatasi szintnek a betartasa B vallalat
szamara sokkal nagyobb koltséget jelent: a Qp
szintr6l Q szintre csak QVQp Osszes koltség aran
tudja a kibocsatasat lecsokkenteni.
Amennyiben a hatéosdg megengedi

s

a 2Q

eredményt kapunk. Mivel A vallalat elharitasi
hatarkoltség gorbéje sokkal kedvezobb, mint B
vallalaté, ezért mindkettdjiik szamara kedvezo, ha B
fizet A-nak, hogy nagyobb mértékben csokkentse
kibocsatasat, és a kibocsatas jogat engedje at B-nek
(Lesi és Pal, 2004).

3. abra: Koltséghatékony kibocsatas-csokkentés forgalmazhato

kibocsatasi kvotakkal
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Figure 3: Cost efficient emission reduction with tradeable
emission quotas
Emission(1), source(2)

Jelent6s koltségesokkenést eredményez, s6t nettd
tarsadalmi joléti novekedés torténik, ha a kibocsatas
jellege megengedi, hogy ne minden egyes
kibocsatora allapitson meg egyedi hatarértéket az
allam, és ezért lehetvé teszi a kibocsatas piaci alapt
allokacigjat. A CO, tipikusan, s6t idealisan ilyen
anyag: semmiféle helyi hatast nem fejt ki, amiért
karos lenne, ha egyes korzetekben nem csokkenne,
vagy tovabb néne a CO, kibocsatas. Csak a
globalisan kibocsatott mennyiség szamit, annak is a
légkorben tartdsan felhalmozodo készlete.

A forgalmazhato kibocsatasi kvotdk rendszere
biztositja, hogy csak annyi szennyezés torténik,
amennyit a hatosag engedni kivant. Tehat a
kornyezetvédelmi célokat nagy biztonsaggal teljesiti
a rendszer, viszont nyilvanvaldéan bizonytalan
koltségek mellett, hiszen a kvotdk arat a piac
hatarozza meg, ezért a tényleges kvota ar (és igy a
kvota megtartasanak haszonaldozata) egészen széles
tartomanyban  valtozhat. Azonban, ha biztos
koltségszintre van sziikség, akkor az ar alapu
szabalyozd eszk06zokhoz, elsdsorban a kibocsatasi
adokhoz kell fordulni.

A forgalmazhatd kvotakkal torténd szabalyozas
legkényesebb gyakorlati problémaja a kibocsatasi
jogok szétosztasa, azaz a kezdeti kvota allokacio.
Amennyiben az adasvételt nem terheli tranzakcios
koltség, akkor a szabalyozas hatékonysaganak
szempontjabol nincs jelentdsége a kezdeti kvota
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allokacionak. Ellenkez6 esetben, hogy ha a jelentds
tranzakcios  koltségek akadalyozzdk a kvota
kereskedést, vagy piaci er6folény alakulhat ki akar a
kvotak, akar a termékek piacan, amelyek még
erdsithetik is egymast, akkor a kezdeti kvota
allokacionak mar a szabalyozas hatékonysagara is
nagy hatasa lehet.

A Kyotéi Egyezmény keretében a globalis
éghajlatvédelmi kezdeményezés megindult, és egyre
tobb kvota kereskedelmi rendszer alakul annak
megfeleld elvek mentén. McKibbin és Wilcoxen
(1997), valamint Pizer (1997) egyfajta hibrid
szabalyozasra tesznek javaslatot, mely szerint a
korményzatnak el6szor szét kell osztania a
kibocsatok kozott egy fix mennyiségli forgalmazhato
kibocsatasi kvotat (lehet ingyen, aukcidval, vagy
ketté valamilyen keverékével).

Hahn (1984) szerint, mellyel egyetértek, a
forgalmazhaté  szennyezési  jogokkal  torténd
klimaszabalyozas hatékony megvaldsithatosagaban
rejlé lehetdségek kihasznaldsa nagyban fiigg attol,
hogy egyes vallalatok képesek-e jelentds befolyast
gyakorolni a piacra. A piaci hatalommal rendelkezd
vallalatok ugyanis ekkor befolyasolhatjadk a
szennyezési jogok arat.

A piaci hatalom kétféleképpen jelenhet meg az
emisszid kereskedelemmel kapcsolatban:

a) A forgalmazhat6 engedélyek aranak
manipuldlasara  valé  képességen  keresztiil
(koltségesokkento, profit maximalizald
manipulécio)

Kizarasos manipulaciéval, amikor egy adott
termék termeldje engedélyeket halmoz fel, hogy
uj piaci szereplok belépését megakadalyozza
ezzel (Burniaux, 1999 in OECD, 1999).

Az emisszi6 kereskedelem megvalosulasanak
egyik lehet6sége a tOzsdén torténd adasvétel. A
befektetok a brokercégeknél adhatnak megbizast
tézsdei iigylet kotésére. Minden megbizads egy
bizomanyosi szerz6dés. A megbizasban a befektetd
meghatarozza azt a terméket, amelyre megbizast ad,
illetve az eladasi-vételi szandékot, mennyiséget és
arat. Az tlizlet tényleges elszamolasa a teljesitéssel
torténik meg. Hataridds és opcios iigylet esetén a
befektetd nem az iigylet névértékének megfeleld
Osszeget, hanem annak mintegy 2-5%-at helyezi el
letétként a brokercégnél.

Egyre jobban elterjed az elektronikus piac, ahol
szamitogépes rendszer végzi az ajanlatok egyszeri és

b)

folyamatos parositasat. Az elektronikus
kereskedelem nem igényli a tézsde meglétét, a
kereskedés a brokercégekhez kihelyezett

terminalokon torténik.
EREDMENYEK

Az Eurépai Unié CO, kibocsatas csokkentését
célz6 intézkedései

A wvallalt CO, csokkenés elérése érdekében
alkotta meg 2000-ben az Eurépai Unioé az Eurépai
éghajlatvaltozasi politikadt (,,ECCP”). Az ECCP
hangstlyos eleme az ugynevezett rugalmassagi

mechanizmusok alkalmazasa, azon belil is a
kibocsatasiegység-kereskedelem, az ETS. Ez csak a
széndioxid (CO,) kereskedelemre vonatkozik. Az
ETS 2005. januar 1-én indult, hogy 2008. januar
1-t61, a Kyotoi JegyzOkonyv altal lefedett idoszakban
mar ,¢lesben” is tudjon mikddni. Ebbdl is latszik,
hogy az els6 id6szakot (2005-2007) probaidészaknak
tekintik.

Az Eurépai Kozosség 6. Kornyezetvédelmi
Akcidprogramjanak (2001-2010) elnevezése ,,A mi
jovonk, a mi valasztasunk”, mely a jelenlegi és a
varhat6 kornyezeti problémak megoldasara tartalmaz
stratégiat. A program egyik célkitiizése az
éghajlatvaltozas megallitasa, amit a
kornyezetpolitikai  eszkozokkel kivan elésegiteni.
Fazekas (2002) szerint, mellyel egyetértek, Eurdpa
1997-ben a Kyotoi Konferencian élére kivant allni a
globalis klimavaltozast okozd gazok kibocsatas-
csokkentésének, ezért vallalta, hogy 2008-2012
kozott a szén-dioxid kibocsatasat az 1990-es bazisév
szintjéhez képest 8%-kal csokkenti.

Az EU iiveghédz-kibocsatasi egységek
kereskedelmérdl sz6lo iranyelvét (,,Iranyelv’”’) 2003

oktoberében fogadtak el, Magyarorszag unids
csatlakozasanak napjatol pedig hazankra s
vonatkozik, igy az Iranyelv altal kialakitott

kibocsatas-kereskedelmi rendszert hazankban is be
kellett vezetni, annak rendelkezéseit at kellett iiltetni
a magyar jogba. A kibocsatas-kereskedelmi rendszer
egy rész¢t a tagallamoknak kell kialakitaniuk.

A rendszer mitkodése

Az Eurépai Unié az liveghazhatasu gazok, koztiik
a szén-dioxid (CO,) kibocsatasanak csokkentését a
gyakorlati sikeréhez a tdkepiac izleti alapu
bekapcsolodasa is hozzajarulhat. Az EU altal
alkalmazni kivant modell a cap and trade (korlatozas
és kereskedelem) elvén nyugszik, amely a
szabalyozas hatalya ala sorolt vallalatok Osszessége
szamara allapit meg a CO, vonatkozdsaban
kibocsatasi fels6 hatarértéket, mely egyidejiileg
lehetévé teszi a kibocsatasi jogok piaci alapu
kereskedelmét is.

Minden tagallam eldzetesen meghatirozta az
altala szétosztandd kibocsatasi egységek szamat,
valamint a kibocsatas-kereskedelmi rendszer hatalya
ala tartozo egyes iizemek ebbdl vald részesedését,
2005. januar 1-jével kezdetét vette a kereskedés elsd
(haroméves) iddszaka. Ebben az id6szakban a kvotak
kibocsatasa lényegében téritésmentesen tortént, a
jogszabaly ugyanis eldirta, hogy a tagallamok az
Osszes rajuk jutd egység legalabb 95 szazalékat
ingyenesen adjak at a vallalatoknak. A 2008. januar
1-jével kezd6d6é oOtéves idOszakra, a masodik
kereskedési periodusra a tagallamok, a Kyotoi
célkitlizéseknek megfelelden, a téritésmentesen
kiosztott egységek aranyat 90 szazalékra mérséklik.

A nagy, hlisz megawattnal nagyobb teljesitmény(i
tiizel6berendezéssel rendelkezd létesitmények csak

engedély birtokaban folytathatnak  széndioxid-
kibocsaté tevékenységet. Az EU  kibocsatas-
kereskedelmi rendszerében az erOmivek,
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olajfinomitok, kokszolok, a vaskohaszat ¢és
acéltermelés, a cement-, mész-, iiveg-, és épitéanyag-
gyartas, illetve a papiripar lizemei vesznek részt. Az
engedély egyik legfontosabb feltétele, hogy a
létesitmény lizemeltetGje igazolhatéan képes legyen
szén-dioxid kibocsatasanak szamon tartdsara és
bejelentésére, ami nagyrészt a késébbiekben is
feladata lesz (kiils6 szervezetek igazoljak).

Az érintett létesitményeknek minden évben az
el6z0  évi  tényleges  iiveghazhatasi — géz-
kibocsatasaiknak megfeleld mennyiségli kibocsatasi
egységet kell atadniuk az allamnak. A kibocsatési
egység egy tonna szén-dioxid kibocsatasat lehetévé
tevé kibocsatasi jogosultsag. Ez egy virtualis egység,
ami 2005. januar elsején, 6 eurds arfolyamon indult,
2006. januarban pedig 25 és 30 eurd/tonna koriili volt
az arfolyam. Az allam minden évre meghatdrozza a
kibocsatas-kereskedelemben részt vevd vallalatok
maximalis 0sszkibocsatasat. Az allam az orszag
szamara  rendelkezésre  4all6  kvotamennyiség
(koriilbeliil 94 milli6 tonna) 98,5 szazalékat a targyév
elején ingyen szétosztja a rendszerben részt vevd
létesitmények kozott. A tobbi (1,5%) egységet az
allamnak modja van pénzért, aukcié formajaban
atadni a létesitményeknek.

Az atadashoz  sziikséges egységmennyiség
Osszegyljtése  érdekében a  Iétesitmények a
szétosztottakon felill vésarolhatnak egységeket.

Amennyiben tényleges kibocsatassal nem fedett
egységik van, azt el is adhatjak (pl. tamogatott
fejlesztéssel sikeriilt csokkenteni a kibocsatast). A
kibocsatasi egység tulajdonosa egységét szabadon
eladhatja az EU-n beliil barmely természetes vagy
jogi személynek, illetve leadhatja az allamnak is. A
kereskedési rendszerben 229 magyar és 12 ezer
Eurdpai Unios vallalat vesz részt.

A rendszer kisebb szén-dioxid-kibocsatasra
Osztonzi a gazdasagi szereploket, hiszen a nagy
kibocsatoknak biztosan kdlteniiik kell szennyezéseik
utan, illetve ezzel parhuzamosan, a technologiajukat
korszeriisit6 ~ létesitmények  plusz  bevételhez
juthatnak folos kvotaik eladasaval. Az adott évre
kiadott egységeket nem kotelez6 abban az évben
felhasznalni, az egységek tartalékolhatok, és késobbi
években is felhasznalhatok az 4allamnak valo
atadasra, illetve értékesitésre.

A kibocsatasi egységek tekintetében az EU
szintjén teljesen egységes belsé piacrol beszélhetiink,
ugyanis a 6,5 milliard egységnyi Osszes mennyiség
az uni6é mintegy 12 ezer lizemeltet6je (és mas piaci
szereplok) kozott szabadon cserélhet gazdat. (Ez a
mennyiség akar ndhet is, mivel tobb, az unidhoz nem
tartozo orszadg — Svajc és Norvégia — is érdeklodik a
rendszerhez valdo kapcsolodas feltételei irant.)
Amennyiben egy létesitmény nem ad at a targyévi
kibocsatasainak megfeleld mennyiségli kibocsatasi
egységet az allamnak, biintetést fizet. A biintetés
2005-2007 kozott minden tonna, egységgel nem
fedezett kibocsatas utan 40 euro, 2008-t6l pedig
100 eurd, mely nem éviil el. Az évente kiosztando
kibocsatasi egységet agazati szinten, egy tobb évre
elére meghatarozott Nemzeti Kiosztasi Terv (NKT)
szerint hatarozzak meg. Az els6 NKT a 2005-2007

kozotti idészakra vonatkozik, a masodik 2008-2012
kozott szabalyozza a kibocsatasi egységeket.

A magyar rendszer

Az  Europai Unioban hatdalyos szabalyozo
eszkozokon kiviil a jogalapot Magyarorszdagon a
2005. majus végén hatalyba lépett liveghazhatdsu
gazok kibocsatasi egységeinek kereskedelmérdl szol6
(2005. évi XV.) torvény szabdlyozza, amely a
kereskedelem tag kereteit rogziti. A tékepiaci torvény
befektetési  eszkozként  hatarozza meg a
CO,-kibocsatasi  egységeket, igy a befektetési
szolgaltatok  ezeknek  az  egységeknek a
vonatkozasaban befektetési szolgaltatasokat
nyujthatnak.

A mar Magyarorszagon is mukodd emisszio-
kereskedelmi rendszerében (ETS) az idén a belfoldi
cégek varhatéban a kiosztott kvotak legfeljebb
5 szazalékaval {izletelnek. A kvotakereskedelem
elindulasaval a Magyar Allam az éghajlatvédelmi
rendszerben résztvevo 229 magyarorszagi
létesitmény lizemeltetdinek 60,26 millié szén-dioxid
kibocsatasi egységet utalt at egy specialis szamlara,
mely egyiittesen a 2005. és a 2006. év
kvotamennyisége.

Az adas-vételre szant egységek az interneten
elérhetéek. Eurdpaban, igy Magyarorszagon is,
egységes forgalmi jegyzéken kovethetéek nyomon.
Az egységeket nyilvantartd tranzakcids jegyzék
mitkodését az  Orszagos  Kornyezetvédelmi
Természetvédelmi és  Viziigyi  FofeliigyelOség
emisszid-kereskedelmi {igyosztalya feligyeli. A
rendszer az interneten elérhetd feliiletén teszi
lehetdvé a szdmlakon rogzitett kibocsatasi egységek
kezelését, azaz tranzakciok inditdsat, nyomon
kovetését, és az ott végrehajtott tranzakciokat és
szamlaegyenlegeket bemutaté riportokhoz torténd
hozzaférést, stb. A magyar jegyzék a www.euets.hu
cimen érhetd el. Barmely magéan- vagy jogi személy

barmelyik — s6t akar az Osszes — jegyzékben
szabadon nyithat szamlat és végezhet miveleteket.
Magyarorszagon a  Vertis  Kornyezetvédelmi

Pénziigyi Tanacsado Zrt. Inditotta el a karbonkvotak
kereskedelmének elektronikus, internetes portaljat,
ahol csak a megvalosult izletek utan fizetendd dijat
kell megfizetni. Az ligyletek elszamolédsat az APX, a
korabban Amszterdami Aramtdzsde néven ismert
magas hitelképességli intézet bonyolitja le, ezaltal a
partnerkockazat minimalis.

A tékepiaci termék

Az EU altal meghatarozott CO,-kibocsatasi
egység (European Union Allowance, EUA)
Magyarorszagon vagyoni értékii jog, amely a
tulajdonosat egy tonna CO, gaz kibocsatisara
jogositja fel azzal, hogy amennyiben ezzel a jogaval
nem kivan élni, azt el is adhatja, vagy — a kibocsatast
megakadalyozand6 — kezdeményezheti a jog torlését.

Az EU mintegy 12 ezer (koztik Magyarorszag
indulaskori 238) tizemeltetdje allami aktus keretében,
ingyenesen kapta meg a kibocsatasi egységeket a
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Nemzeti Kiosztasi Lista briisszeli jovahagyasat
kovetden. Az igy kiosztott jogok egyuttal a kdzdsségi
szinten maximalizalt mennyiséget (cap) jelentik, a
kiosztast kdvetden ezek az egységek képezhetik a
kereskedés targyat (frade), s barmely jogi vagy
természetes személy megvasarolhatja azokat.

A kereskedelemben  megkotott  adasvételi
szerzédések teljesitése folyaman (miként a pénz- és
tékepiaci tigyletekben altalaban) a pénz utalasanak és
a termék rendelkezésre bocsatdsanak iddpontja
kettévalhat, az is megtorténhet, hogy csak az egyik
lzletfél teljesit, a masik nem. Ez az Un. nyitva
szallitasi kockdzat, amely csak a pénz és a
CO,-egység transzferjének Osszekapcsolasaval, az
egyidejli csere révén kiiszobolhetd ki teljesen. Az
erre alkalmazott mechanizmus a szallitds fizetés
ellenében (Delivery versus Payment, DVP) elven
alapul, mely szerintem is jo megoldas a kockazatok
kikiiszobolésére.

Tozsdén folyo iigyletek

A kvotakereskedelem torténhet tézsdén és
tézsdén  kiviil, kozvetlenil is. A broker
kulcsfontossagli  szerepet t6lt be a tézsdével
kapcsolatos ~ ligyletek  elvégzésében,  szerepe
lényegében a megbizasok  tézsdére  torténd
tovabbitasa. A nagyobb brokercégek altalaban harom
szintli  szolgaltatast nyujtanak  eltér6  dijazas
ellenében. A legdragabb szintet az jellemzi, hogy
piaci véleményt mondanak, kereskedési,
kockazatkezelési tanacsot is adnak a megbizasok
végrehajtasan kiviil (full-service). Az ennél sziikebb
korti és olcsobb szolgaltatds esetén valaszolnak az
igyfél kérdésére, és segitenek a kockézatkezelésben
(broker assisted). A legolcsébb forma, amikor az
igyfél dont minden kérdésben, a broker csak a
megbizasokat teljesiti (self-directed). Az elektronikus
tranzakcios jegyzéken keresztiil bonyolodik le a

virtualis egységek 4tutalasa kereskedés, illetve
elszamolas céljabol.
A magyar kibocsatasi jegyzék indulasaval

parhuzamosan megindulhatott a kibocsatasi egységek
kereskedelme az euets.com széndioxid-t6zsdén, mely
az els6 széndioxid-tézsde Kozép- ¢és Kelet-
Eur6paban. Kozvetlen hozzaférést biztosit az eurdpai
kibocsatas-kereskedelmi  piachoz, ¢és egyszerd,
biztonsagos, valamint alacsony koltségii kereskedési
lehetéséget kinal az EU kibocsatas-kereskedelmi
rendszerében résztvevok szamara. A Climex
tézsdeszovetség tagja, melynek Osszekapcsolt
kereskedési platformjai 0sszeurdpai szinten egyidejii
hozzaférést biztositanak a karbon-kvotdk azonnali
piacahoz. A Climex Szdvetség regionalis partnerei a
New Values (Hollandia), SENDECO2
(Spanyolorszag), euets.com (a  Vertis Kft.
iizemeltetésében, Magyarorszag), STX Services
(Hollandia), APX Power Limited (Egyesiilt
Kiralysag) és az APX B.V. (Hollandia). Nyolc orszag
eladoi és vevoi mar aktivan kereskednek a Climex
platformon, amely magyar, cseh, szlovak és lengyel
iizemeltetok, keresked6k szamara is sajat nyelven
hozzaférhet6. Emellett tervezik roman, bolgar és

szlovén nyelvll valtozat bevezetését is. A teljes kora
szolgaltatas keretében az elszamoléds az ugynevezett
DvP, azaz delivery versus payment alapon torténik.
A honlapon egyszeriien intézhetdk a tranzakciok, a
kereskedés ugyanis nem igényel specialis
szakértelmet, csupan egy internetbongészo sziikséges
hozza. Nincs regisztracios és éves dij, és a
platformon lebonyolitott iligyletek utan alacsony a
tranzakcios dij.

Magyarorszdgon az EU-ban egyediilalld6 modon
50% kedvezményt ad a tirsasdgi adéalapbol az ilyen
ligyleteken elért nyereségre. Ez raadasul eldsegitheti
azt is, hogy a tobb orszagban érdekelt nagy
energiatermeld vallalatok nalunk helyezzék el a
CO,-portfoliot kezeld kereskedelmi kézpontjukat.

KOVETKEZTETESEK

Az Unid kibocsatas-kereskedelmi rendszere a
nagy pontkibocsatokat, és a teljes EU-kibocsatas
45 szazalékat fedi le. A rendszerben unids szinten
mintegy 12 ezer, Magyarorszagon pedig 220 cég
vesz részt. Ez koriilbeliil 150 lizemeltet6t jelent. Az
emisszio-kereskedelemben — résztvevd  vallalatok
korébe tartozhatnak olyan létesitmények is (pl. a
Szegedi Tudomanyegyetem), melyek
nagyteljesitményii, azaz 20 megawattnal nagyobb
kapacitast kazant, tiizel6berendezést miikddtetnek.

Az éghajlatvédelmi célokat szolgald ETS
2008-tol kezd6do idészakaban kvotat kapnak cégek
létesitményei  olyan  agazatokb6l, mint az
50 megawatt feletti villamosenergia-termelés, a
lakossagi és koziileti tavho-termelés, a cukorgyartas,
a sajat célu tiizeloberendezések és ipari hotermelés, a
biolizemanyag-gyartas, a foldgazszallitas €s tarolas, a
fémércek porkolése é€s  zsugoritdsa, vas- és
acélgyartas, cementgyartas, mészgyartas,
iiveggyartas, tetdcserepek, téglak gyartasa, valamint
a cellul6z- és papirgyartas.

Az EU Kibocsatas-kereskedelmi Rendszer (EU
Emissions Trading Scheme — ,,EU ETS”) 2005-2007
kozotti elsé periddusaban évi 31,7 millié tonnanak
megfeleld kibocsatasi egységet osztott ki a Magyar
Allam a rendszerben résztvevé létesitmények részére.
A 2008-2012 kozotti vallalasi idoszakra eldrevetitett
évenkénti 30,9 millié tonnanyi teljes kibocsatasbol
27,0 milli6 tonnat ingyenesen osztanak ki a meglévd
kibocsatok kozott, amelybe mar beleszamoltdk az
Ujonnan nyilvantartasba vett 1étesitmények 1,6 millié
tonnas kibocsatasat is. Evente tovabbi 2,2 millio
tonnanyi kibocsatasi egységet kiilonitenek el az
Luajonnan belépdk”, azaz a 2008-2012 kdozotti
idészakban a tevékenységiiket megkezdd
létesitmények szamara. A vallalatok a folos
kibocsatasi egységeiket mar Magyarorszagon is
értékesithetik. Az aukcids értékesités soran ajanlatot
legkevesebb 1.000 darab kibocsatasi egységre lehet
tenni. 2005-ben Magyarorszagon az érintett ipari
agazatokhoz tartozo véllalatok koriilbeliil 26 millio
tonnanyi tiveghazhatast gazt bocsatottak ki.

Magyarorszag a legtobb kozép-kelet-europai
orszaghoz hasonldéan mar teljesitette a korabban
Kyotoban vallalt kotelezettségeket, vagyis az
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1985-t61 1987-ig tartd bazisidészakhoz képest
6%-kal csokkentette az orszag iveghazgaz-
kibocsatasat a 2008-2012 kozotti idészakban. Ezt a
csokkentést a régi ipari létesitmények 1990-es évek
elején lezajlott tomeges bezarasa tette lehetdvé. A
magyarorszagi egy fore jutd kibocsatas tovabbra is az
egyik legalacsonyabb az Eurdpai Unidban.

December 11-én aukciot rendezett az ETS
Magyarorszagon, ahol kedvezd iizleteket lehetett
kotni, hiszen a szén-dioxid arfolyama az azt
megel6z6 héten az eddigi legalacsonyabb szinten,
7 eur6 koril mozgott. A szén-dioxid-arverésen
tonnanként 6,40 eurdtdl lehetett kvotat vasarolni. Az
allam 0Osszesen 1,197 millié kibocsatasi egységet

adott el az ETS két éves mikddésének legnagyobb
szén-dioxid arverésén. Az aukciéval a kozponti
koltségvetés dsszesen 8,9 millio eurd, a jelenlegi eurd
arfolyamon mintegy 2,3 milliard forint bevételhez
jutott. Az interneten lezajlott aukcién a minimum
ajanlati ar 6,40 eurd volt. Sikeresnek volt mondhato
az arverés, ugyanis mintegy 10 szazalékkal
dragabban keltek el a kvotdk, mint amennyiért az
eurdpai tézsdéken éppen szerepld érték. Az egy oras
aukcié ideje alatt, 6,60-6,80 kozott mozgott a
tonnankénti kvéta-arfolyam. Igy elmondhatd, hogy
Magyarorszagon felismerték a tdzsde nyujtotta
gazdasagi lehet6ségeket.
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